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事件 

◼ A 股今日成交额较上个交易日略放量，中游制造和消费涨幅居前。沪指
上涨 0.08%至 3244.38 点，较 24 年末下跌 3.20%；创业板指上涨 1.81%

至 2104.73 点，较 24 年末下跌 1.72%；风格指数方面，代表大盘股的沪
深 300 上涨 0.45%至 3829.68 点，较 24 年末下跌 2.67%；中证 500 上涨
0.48%至 5614.33 点，较 24 年末下跌 1.95%。行业层面，电力设备上涨
2.16%，纺织服饰上涨 1.58%，社会服务上涨 1.25%，煤炭下跌 1.26%，
石油石化下跌 1.02%，建筑材料下跌 0.68%。市场成交额为 11962.92 亿
元，较前一交易日放量 452.10 亿元，北向资金总成交 1622.23 亿元；南
向资金净买入 13.48 亿元。         

◼ 板块方面，2025 年春节档电影市场迎来开门红，预售总票房破 2 亿，刷
新中国影史春节档预售最快破 2 亿纪录，影视股持续走强。近期多地启
动新一轮消费券发放工作，家电、手机等本地换新补贴政策陆续公布，
消费活跃，零售股上涨。2025 年春节、情人节等促消时点频至，消费高
频、数据复苏力度可期，食品股、酿酒股上涨。多地已启动文旅消费刺
激政策，并通过在线平台发放消费券，春假延长有利于旅游需求集中释
放，旅游股上涨。近期流感病毒阳性率持续上升，其中 99%以上为甲流，
国家医保局举行医保部门“保障人民健康赋能经济发展”主题新闻发布
会，医药生物股走强。英伟达 Blackwell 已全面投入生产，算力概念股
反复活跃。作为服务器连接以及在解耦合式交换机和路由器中用作互
连，高速铜缆的销售不断增长，并且黄仁勋近日表示尽可能继续使用铜
技术，铜缆高速连接概念股拉升。北京大学固态电池材料技术获得突破，
比亚迪今日取得多项电车相关专利，电池、固态电池板块上涨，电力设
备板块涨幅达 2.16%。 

观点 

◼ 市场从低位小幅反弹后，活跃度逐级提升，但对于特朗普上台后的政策
变化预期和 A 股业绩预期仍在制约市场风险偏好，叠加市场增量资金
暂时不足，场内开始风格切换，市场在窄幅区间内震荡。临近春节，市
场资金在本周内可能将继续活跃，方向仍呈现消费、科技、制造和红利
四大方向轮动的格局，主线有待明确。长期来看，政策增量与转向已经
有明确动向，落地的速度也在进一步加快，在预期证伪之前，市场情绪
底部有支撑，整体仍有向上空间。 

◼ 风险提示：市场风格变化，资金进场意愿不足，政策落地不及预期 
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1.   每日复盘 

1.1.   重点宏观经济数据及政策 

【流动性】为保持银行体系流动性充裕，1 月 20 日以固定利率、数量招标方式开展

了 1230 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率 1.50%。Wind 数据显示，当日 248 亿元逆回

购到期。 

【汇率】周一在岸人民币对美元 16:30 收盘报 7.3161，较上一交易日涨 123 个基点。

人民币对美元中间价报 7.1886，调升 3 个基点。 

【经济数据】2025 年首月 LPR 按兵不动。中国人民银行授权全国银行间同业拆借

中心公布，1 月 20 日贷款市场报价利率（LPR）为：1 年期 LPR 为 3.1%，5 年期以上

LPR 为 3.6%。 

【数据要素】国家发改委、国家数据局发布关于建立公共数据资源授权运营价格形

成机制的通知，明确定价范围和管理权限，科学核定最高准许收入。 

【教育强国】中共中央、国务院印发《教育强国建设规划纲要（2024-2035 年）》，

面向到 2035 年建成教育强国目标，对加快建设教育强国作出全面系统部署。 

【政治局会议】中共中央政治局 1 月 20 日召开会议，审议《关于全面推动黄河流

域生态保护和高质量发展的意见》，中共中央总书记习近平主持会议。 

【“特朗普”2.0】美东时间 1 月 20 日，美国候任总统特朗普将正式宣誓就职，开

启其第二次总统任期。TikTok 恢复在美运营。特朗普夫妇先后发布特朗普币和梅拉尼亚

币两种虚拟货币。 

【中美关系】习近平主席特别代表、国家副主席韩正在华盛顿会见美国当选副总统

万斯。韩正分别会见美国工商界人士代表和特斯拉公司首席执行官马斯克。 

【经济数据】1 月 20 日，国家能源局发布 2024 年全社会用电量等数据。2024 年，

全社会用电量同比增长 6.8%，第一产业用电量同比增长 6.3%；第二产业用电量同比增

长 5.1%；第三产业用电量同比增长 9.9%；城乡居民生活用电量同比增长 10.6%。 

1.2.   权益市场 

A 股今日成交额较上个交易日略放量，中游制造和消费涨幅居前。沪指上涨 0.08%

至 3244.38 点，较 24 年末下跌 3.20%；创业板指上涨 1.81%至 2104.73 点，较 24 年末

下跌 1.72%；风格指数方面，代表大盘股的沪深 300上涨 0.45%至 3829.68 点，较 24年

末下跌 2.67%；中证 500上涨 0.48%至 5614.33点，较 24年末下跌 1.95%。行业层面，

电力设备上涨 2.16%，纺织服饰上涨 1.58%，社会服务上涨 1.25%，煤炭下跌 1.26%，石

油石化下跌 1.02%，建筑材料下跌 0.68%。市场成交额为 11962.92亿元，较前一交易日
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放量 452.10 亿元，北向资金总成交 1622.23 亿元；南向资金净买入 13.48亿元。 

 市场从低位小幅反弹后，活跃度逐级提升，但对于特朗普上台后的政策变化预期

和 A股业绩预期仍在制约市场风险偏好，叠加市场增量资金暂时不足，场内开始风格切

换，市场在窄幅区间内震荡。临近春节，市场资金在本周内可能将继续活跃，方向仍呈

现消费、科技、制造和红利四大方向轮动的格局，主线有待明确。长期来看，政策增量

与转向已经有明确动向，落地的速度也在进一步加快，在预期证伪之前，市场情绪底部

有支撑，整体仍有向上空间。 

板块方面，2025年春节档电影市场迎来开门红，预售总票房破 2 亿，刷新中国影史

春节档预售最快破 2 亿纪录，影视股持续走强。近期多地启动新一轮消费券发放工作，

家电、手机等本地换新补贴政策陆续公布，消费活跃，零售股上涨。2025年春节、情人

节等促消时点频至，消费高频、数据复苏力度可期，食品股、酿酒股上涨。多地已启动

文旅消费刺激政策，并通过在线平台发放消费券，春假延长有利于旅游需求集中释放，

旅游股上涨。近期流感病毒阳性率持续上升，其中 99%以上为甲流，国家医保局举行医

保部门“保障人民健康赋能经济发展”主题新闻发布会，医药生物股走强。英伟达

Blackwell 已全面投入生产，算力概念股反复活跃。作为服务器连接以及在解耦合式交

换机和路由器中用作互连，高速铜缆的销售不断增长，并且黄仁勋近日表示尽可能继续

使用铜技术，铜缆高速连接概念股拉升。北京大学固态电池材料技术获得突破，比亚迪

今日取得多项电车相关专利，电池、固态电池板块上涨，电力设备板块涨幅达 2.16%。  
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图1：重点指数涨跌幅  图2：全部 A 股成交额 

 

 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所  数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

图3：一级行业日度涨跌排序 

 

数据来源：wind，东吴证券研究所 

 

 

2.   风险提示 

市场风格变化，资金进场意愿不足，政策落地不及预期
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